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U'assemblée annuvelle des actionnaires se tiendra & 10h, le mercredi 17
novembre 2004 & la salle Place d' Armes du Chaieau-Frontenac & Québec.

Une assemblée dinformation se tiendra & 10h, le jeudi 18 novembre 2004 au
Salon Victoria de Ihétel Delta Centre-Ville, 777, rue University, & Montréal.
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Avis relatif aux énoncés prospectifs

Certaines des déclarations contenues dans le présent rapport annuel constituent des énoncés
prospectifs. les énoncés prospectifs ne sont pas des faits historiques et sont sujets & un nombre de
risques et incertitudes hors du contréle de la société. Il ny o aucune garantie que ces énoncés
savéreront exacts et les résultats réels de la société peuvent différer de fagon matérielle de ceux
suggeérés par ces énoncés prospectifs pour toutes sortes de facteurs associés aux fluctuations des
prix des métaux, aux risques liés & lindustrie miniére et aux risques naturels, aux risques et dangers
environnementaux, aux incertitudes relatives au calcul des réserves minérales, aux besoins de
financement additionnel ou aux risques liés oux stratégies corporatives.
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Objectifs 2003-2004 I I Accomplissements 2003-2004
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Maintenir une situation
——financiere saine

Attirer de nouveaux
partenaires

Explorer des territoires
totalement inconnus

@5 000 onces dor, Zone Orfée, Projet Poste Lemoyne
- Ressources totales Baie James 450 000 oz

Financement de 8 millions $ - Fonds de roulement et fonds
dexploration au 31 mai 2004 : prés de 19 millions $

Nouvelles alliances avec Billiton Resources Canadg,
Noranda et Cree Gold Exploration. Entente avec Matamec
sur le projet Apple.

Découverte de minéralisation polymétallique sur la
ceinture de Coulon et découvertes de minéralisation
aurifére sur les projets Corvet Est et Eléonore.

-

Mission

Explorer de nouveaux camps
miniers dans les immenses

territoires vierges du Nord
du Québec




. e Je suis particulierement fier de vous présenter le rapport annuel de
presi dent Mines d'Or Virginia inc. («Virginia»} ainsi que les récents développements
concernant nos projets. Yous remarquerez que votre société a connu
une année des plus excitantes en termes de découvertes.

Lexercice 2003-2004 a été particulierement fertile en rebondissements positifs. En effet, les projets
-—Corvet Est'et Covlon-deux nouveaux projets fort prometteurs, ont vu le jour suite & des campagnes
de reconnaissence—AussiHes-résultats du proiet Eléonore ont été & la hauteur de nos espérances
et Eléonore figurera encare, pour le prochain exercice, parmi les projets prioritaires de la société.

—Les-récentes-découvertes.
Le projet Corvet Est[pourrait fort bien devenir notre troisiéme découverte aurifére dimportance
sor—tafceimture—te—Grande. Pour sa part, le projet Coulon représente la plus importante
découverte de métaux de base de lhistoire de Virginia. || permet & Virginia de consolider son
portefeuille de propriétés déja bien diversifié. Les découvertes de minéralisation sur les projets

Corvet Est, Coulon et Eléonore permettent de confirmer, une fois de plus, que le potentiel des

ceintures volcaniques de la Baie James est en tout paint similaire au potentiel des ceintures

volcaniques du Sud du Québec. Ces ceintures ont fait
du Canada et du Québec lun des endroits les plus
riches en ressources minérales au monde.

Corvet Est, Eléonore - découvertes
de minéralisation aurifére importante

Marché de l'or

Malgré une accalmie au cours des derniers mois dans la montée du prix de l'or, les analystes miniers sont unanimes
quant au fait que nous ne sommes quau début dun marché boursier aurifére prospére qui perdurera encore
pen 1th plusieurs années. Il va sans dire qu avec des: ressources auriféres Découverte significative, Poste
avoisinant les 450 000 onces dor, plus le prix de I'or augmentera, plus Lemoyne 95 000 oz Au

les aktifs de Virginia en seront bonifiés. ’

|
Marché des métaux de base
Avec| une croissance inébranlable de I'économie asiatique (IInde et la Chine), les analystes miniers tendent & dire
que he orix des métaux de base connaitra une croissance positive et soutenue pour la prochaine décennie. A ce
titre, certains projets de Virginia pourraient devenir trés stratégiques

Cou|on - premiére découverte de
dans l'éventualité ol nous y développerions des ressources importantes.

minéralisation de métaux de base




L'industrie miniere
Lindustrie miniére québécoise fait toujours face & une diminution des
ressources de ses camps miniers matures, et le renouvellement des
ressources est, de loin, le déti numéro un de findusirie miniére
québécoise. Au Québec seulement, des 49 mines en production en
19901l n‘en restait que 19 en 20027 Un mdnque criant de ressources minérales va donc se faire sentir d'ici quelques
années. Choque découverteTaite—sur le|ferritcire québécois permettra dalimenter une main doeuvre et des
! —infrastrictures considérées parmi les plus performantes et les plus productives au
Quebec, l'un des meilleurs WL o de lindustrie minid d [exoloration des réai
e|la survie de lindustrie miniére repose donc sur l'exploration des régions

, mon
territoires pour lexploration , , o -
P i plorar vierdes|et clest sur cet objectif que Virginia entend consacrer tous ses efforts,
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|.|nshfuf Froser—depuis—cing—ans—reconnait le Québec comme lun des meilleurs territoires au monde pour
I'ex |orohon | grace & ses multiples avantages concurrentiels et surtout grace & son potentiel minéral exceptionnel.
le sipport du gouvernement face & lexploration, notamment les programmes incitant & lexploration miniére, font

du Québec I'un des territoires les plus pro-miniers au monde.

Relations avec les communautés locales
Agir avec intégrité, honnéteté et de bonne foi, cest agir dans les meilleurs intéréts des
actionnaires de Virginia. Cest également contribuer & mainfenir lexcellente
réputation de la société et assurer son succés & long terme. Virginia sest imposée
un code de déontologie définissant les regles relatives & ses opérations afin
d'appuyer, dinformer et de respecter les communautés vivant sur le territoire.
Plus concrétement, chaque campagne dexploration est précédée dune
correspondance et de multiples contacts personnels afin daviser les
différents intervenants pouvant étre affectés ou méme intéressés par les
travaux réalisés sur le ferritoire. Périodiquement, nous rencontrons
directement les communautés pour les informer de nos activités et des
bénéfices mutuels que représente |exploration dans leur région. De plus,
des efforts particuliers ont
Nouvelles dlliances stratégiques - été faits afin dembaucher

Noranda - Cree Gold Exploration des travailleurs locaux et
d'utiliser les services locaux.



| . e Partenaires
t du preSIdenf I Encourager les partenariats constitue un élément important de la
: stratégie dexploration de Virginia. Cest pourquol, chaque année, une
part importante du budget dexploration est financée par nos
partenaires. Au cours du dernier exercice, Cambior et Placer Dome ont abandonné leurs options
respectivement sur les proie:’rs_Lo.Grcnde Sud et Fosse Pt-Pd. Virginia a ainsi bénéficié de plus de
2 — -2- millions=$ deiravaux d'e;xplorofiom sur le projet La Grande Sud sans pour autant subir aucune
_dilution dansle-projet.-Barcilleurs, trois nouveaux partenariats
ont été signés au cou&s du dernier exercice, permettant ainsi
de-mmaintenir une portion importante du budget dexploration
qvi—sercf-ﬁnoncée:gg;r les diftérents partenaires.

Financement de 8 millions $

@ 1,50 $ l'action

—Budqucfexplsai—i_grréf fonds de roulement
Forte de nombreuses ententes avec différents partenaires et bénéficiant des programmes
incitant ' & lexploration, Virginia a donc été en mesure de garder son statut de société
dexploration miniére la plus active au Québec.

les dépenses en exploration de Virginic et de ses partenaires se sont élevées, pour lexercice
2003-2004, & plus de 8,5 millions 3. lorsquion y déduit les crédits dimpét remboursables et les

montants financés par les divers partenaires, la quote-part réelle de Virginia dans ce budget a été
denviron 30 %. Lexercice 2004-2005 s'annonce également fort occupé puisquun budget de plus de
Q millions $ est préwvu.

En novembre dernier, Virginia réalisait un placement privé de 8 082 000 $§ avec Westwind Partners
consistant en 5 388 000 unités vendues au prix de 1,50 § lunité. La société a également amassé 250 000 § suite
& l'exercice de bons de souscription et 276 597 $ suite & l'exercice d'options d'achat d'actions, portant ainsi son
fonds de roulement et ses fonds réservés & lexploration & prés de 19 millions $ au 31 mai 2004, Virginia est frés
fiere de maintenir dune année & l'autre une situation financiére plus au'enviable.

$

\
{ ] Recommandations des analystes
: . <Virginia remains active on many fronts, including a new renewal of its joint
| venture with BHP and generating more prospects from its MegaTEM j-v
! with Noranda. Well financed, with multiple explorction opportunities,

Virginia has dedicated management.» Adrian Day, 2004




Gouvernance

Au cours du dernier exercice, le conseil d'administration de Mines
d'Or Virginia a modifié sa politique de communication afin quelle
. soit plus complete et descriptive.

~Nous avons également adopté un code de déontologie qui a
oour but de promouvoir la sécurité et lintégrité de nos employés |
ainsi que le respect de 'environnement, des enfentes avec nos |
partenaires et des communautés. |

, R
Visibitité—— | !
—Virginig—continue” diattirer |'attention car elle jouit dune excellente réputation auprés des

& __anclystes miniers_Cefte année encore, Virginia a bénéficié dune trés bonne couverture dans

les médlias spécialisés de lindustrie miniére.

Remerciements
Au nom de la direction et du conseil dadministration, je tiens & remercier tous ceux et celles qui
participent de prés ou de loin au succes de Virginia. Les forces et le succés de Virginic sont intimement
liés & ses employés exceptionnels et & ses excellents projets et partenaires. Merci & tous nos employés,
aux contractuels et aux sociétés de services pour leur apport essentiel et leur fidélité.

Des sincéres remerciements vont également & M. Jean-Pierre Colin qui ne sollicitera pas un nouveau mandat.
- Jean-Pierre nous quitte aprés avoir été membre du Conseil pendant prés de 10 ans, et il peut dire mission
accomplie. Je remercie Jean-Pierre pour ses précieux conseils et son optimisme contagieux.

Merci aux actionnaires

Au nom de la direction et du conseil d'administration, | aimerais souhaiter la bienvenue aux nouveaux actionnaires
et remercier ceux qui sont avec nous depuis plusieurs années pour leur confiance et leur support. Cest assurément
gréce & eux quune société telle que Virginia peut se développer au Québec.

le président,

P

André Gaumond
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Recommandations des analystes

«Virginia has focused its exploration work on Northern Qluebec. That focus
has given Virginia and his team ¢ level of understanding of the geology of
the area that is years ahead of anybody else. Virginia's expertise has been
recognized by some prestigious awards from his peers.»

Lawrence Roulston's Resource Opportunities, 2004




Grand Nord

Resources Canada

Et de nombreuses outres propriétés

Partenariat & Virginia opérateur Métaux Superficie
participation des travoux
Lac Goyéf 50 %V |rgmlo R
' e e S0 Bttt — X Ni-Pt-Pd-Cu 219 km?
v ‘ | l - "___Resources CcnodL’*
g : ICE«::yof ex’ren5|on 50 % Virginia
B ——— {
7 B R 50 % Billiton —i' X Ni-Pt-Pd-Cu
—————-—,—| - i ,; ; ) ;’ iResources Cariado
- : : o e o
‘ : |i %f +—4 1,.00 % Virgmio—!——o— o X Au-Uranium-Cu 66 km?
' | ] i
Payne|Bay | ‘ ] 5t5 % Virginig —1T——
45 % Osisko X Ni-Cu-Co 75 km?
Moyen Nord Partenariat & Virginia opérateur Métaux Superficie
participation des travaux
lo Grande Sud 100 % Virginia X Ay 128 km?
MegaTEM 45-49 % Virginia
51-55 % Novicourt-Noranda Zn-Cu-Ag 622 km?
Poste Lemoyne ext. 50 % Virginia
50 % Corporation TGW Inc. X Au 56 km?
Coulon 100 % Virginia
50 % Noranda loption X Zn-Cu-Pb-Ag 500 km?
Corvet Est 100 % Virginia X Ay 53 km?
Eléonore 100 % Virginia X Au-Cu 176 km?
Apple 100 % Virginia
50 % Matamec {option) Au 34 km?
Mistissini JV 50 % Virginia
50 % Cree Gold Exp. X Au-Cuy-Zn
Grenville Partenariaot & Virginia opérateur Métaux Superficie
participation des travaux
Chute-des-Passes 50 % Virginia
50 % SOQUEM Ni-Cu-Co 70 km?
Grenville 50 % Virginia
50 % Billiton X Ni-Cu-Co 45 km?




+| Continuer lexploration-systématique des ceintures volcaniques vierges de la Baie James

ll o1 Augmenter TesTessources auriféres et tenter de développer, pour la premiere fois,

I des ressources_en.métaux deibase
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15 e Optimiser les contributions financiéres de nos partenaires et du gouvernement québécois
e n . . N . Lt . s .

it &finlde maintertir-une-situation financiére saine

i

¥ —_—
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« Renouveler et daccroitre nos-ententes de partenariat

'

Budget dexploration annuel de Total des metres de forage
Virginia et de ses partenaires

million § 10- i 35000 -
9 = Budget réel
1 30000
817 | M Estimé
7 1 25000
67 20000 4
3 i
4 : 15000
3] 10000
2_/
1 H 5000 - ﬂ
0 — 0 S A
1999 2000 2001 2002 2003 2004 1999 2000 2001 2002 2003 2004

[ ¥844

Perspectives 2004-2005

Au cours de lexercice 2004-2005, les projets Coulon, Corvet Est et Eléonore feront
partie des priorités de Virginia. Des sommes considérables seront attribuées & ces
projets et & de nombreux autres au cours de I'année & venir. Un budget dexploration de
plus de @ millions $ avec les partenaires de Virginia est donc prévu pour 2004-2005.

N
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Virginia cumule jusqua maintenant des
ressources de prés de 450 000 onces d'or sur
deux projets & la Baie James. Situés & environ

- 70 km Fun de l'autre, ils sont localisés & proximité

de la route Trans-Taige et des infrastructures

hydroélectriques. Ces ressources démontrent le potentiel
minier de la Baie James et représenteront des dépéts satellites
stratégiques dans 'éventualité ot des infrastructures miniéres
seraient développées dans la région. Virginia continue donc

Ressources avriféeres a la Baie James
Total des ressources : environ 450 000 oz Av

la Grande Sud, Au
100 % Virginia

Poste Lemoyne, Au
50 % Corporation TGW Inc.
50 % Virginia

Ressources globales
Q5 000 onces
Teneur moyenne :

14,5 g/t Au ‘

Ressources globales
350 000 onces

Teneur moyenne :

2,7 glt Au

les travaux dexploration dans les régions avoisinantes aux
découvertes afin doptimiser le potentiel aurifére de ces dépéts
et de la région.

Une campagne de forage sur le projet Poste lemoyne est
dailleurs prévue pour fautomne 2004 ofin de tester les
extensions de la zone Orfée Est, découverte en janvier
dernier.




Description des projets
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Corvet Est - Au

100 % Virginia
Emplacement : au Sud de LG-4

Mieilleures intersections
Forages : 5,12 g/t Au sur 13,4 m et 10,29 g/t Ausur 475 m

L'automne dernier, Virginia identificit des indices fort
prometteurs au sein dun tout nouveau territoire dans le
secteur de la Baie James. Quelques mois plus tard, les forages
confirmaient le potentiel de ces nouveaux indices. En effet,
les résultats de la premiére campagne ont rapporté plusieurs
intersections auriféres significatives au sein dun périmétre
denviron 1 km par 2 km. Pour chacun des indices, la
minéralisation demeure ocuverte dans toutes les directions.

|
|
I
i
|

Eléonore - Au

|

1 100 % Virginia

. Emplacement : Secteur du réservoir
| * Opinaca a la Baie James

t
i
I

Meilldures intersections :
Rainures : 4,29 g/t Au sur 12,0 m, 15,82 g/t Au sur 3,0 m
Echantillons : 10,22 g/t Au, 16,43 g/t Au et 80,70 g/t Au

Virginia réalisait en 2003 un important programme de
décapage mécanique et déchantillonnage sur le projet
Eléoncpre. les travaux avaient permis de localiser la région
source du bloc aurifére découvert un an plus tat.

i

'

Les travaux de prospection et de décapage manvel, réalisés
au printemps 2004, ont mis au jour un nouvel affleurement
minéralisé. Llindice Roberto a produit des résultats
préliminaires trés encourageants et consiste en un sédiment
trés altéré. Deux rainures effectuées perpendiculairement a
la structure minéralisée ont produit des résultats tres
intéressants. Les rainures débutent dans la minéralisation qui
demeure ouverte vers le sud et latéralement dans ses
extensions est et ouest. lindice Roberto fera l'objet de
décapage mécanique et d'échantillonnage supplémentaire a
I'automne 2004,
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I |\ Coulc!m '- Zn, Pb, Cu, Ag o

I
i |
|

100 % Virginia option Noranda 50 %—
Emplacement : 15 km au nord|de
't l'aéroport. de Fontanges

oy . —_—

-

+
V

|
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: L Mel ﬂeurles mfersechons——‘— |
|| Echantilons | 22!37 % Zn, 307 % Cu, 73 % PH 4827/t Ag
Forcg s}-9- 94—9’f'Zn 2:12-%Pb-96,38 g/f"A; 0,73 %-Cu sur
19 5'm inclodft 15,39 % Zn) 312 %Pb, 1719 ot Ag 046 %
Cu Sor 10,50

m ‘

le projet Coulon o été initié & lautomne 2003 et la
campagne de forage réalisée & l'hiver 2004 o permis de
confirmer la présence de deux lentilles de sulfures massifs
volcanogénes riches en zine, cuivre, plomb et argent. Suite & la
signature, en juin 2004, dune entente de 8,25 millions $ avec
Noranda, un budget dexploration de lordre de 1 million $ a
été approuvé et devra étre dépensé avant le 31 décembre

2004,

Lac Gayot - Ni, Pt-Pd

50 % Virginia
50 % Billiton Resources Canada

Emplacement : Région du réservoir Caniapiscau, ‘
! 60 km au nord de I'aéroport Fontanges. J‘
Meilleures intersections
Forages : 2.2 % Ni, 2.3 g/t P+-Pd sur 1,0 m et 2,0 % Nj, 9,0
g/t Pt-Pd sur 2,5 m

En réalisant des investissements pour un total de 4,5 millions $
sur 4 ans, BHP Billion a acquis, & thiver 2004, ure
participation de 50 % dans la propriété du Lac Gayet. La
récente campagne de forage de lhiver 2004, quoigue
décevante en termes de résultats, nous a permis de mieux
comprendre le contexte géologique de la propriété. lusqu'a
maintenant, plus de 12 indices de surface ont été découverts
sur une distance de plus de 25 km au sein de cette ceinture
volcanique ultramafique. les zones minéralisées découvertes &
ce jour ont la caractéristique d'étre trés riches en Ni, Cu, Pt-Pd.

MegaTEM - Zn, Cu, Ay, Ag

45-49 % Virginia E

51-55 % Novicourt (Noranda) 1
Emplacement : Plus de 250 propriétés !
réparties au sein de la région abitibienne i

Meilleures intersections

Forages : 0,60 % Zn, 0,15 % Pb, 29.8 g/t Ag sur 430 m

Novicourt (Norandal et Virginia continuent de tester, par forage,
les cibles géophysiques générées grace & la technologie
MegaTEM. Roppelons que 10 levés aéroportés ont couvert
une superficie de plus de @ 400 km? au Québec. L'automne
dernier, deux nouvelles zones minéralisées ont été identifiées
mais nont pas conduit & une découverte éconcmique. les
forcges continuent sur plusieurs anomalies prioritaires qui
nont pas encore été expliquées.
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Calendrier 2b04 des travaux d'exploration

Calendrier 2004 l

Projet Jan Fév Mar  Avr Mai Jun Jui Aol Sep Oct Nov Deéc
CHUTE-DES-PASSE$ > -

CORVET EST - -

ELEONORE : — T T

GAYQOT ET GAYOT ?EXTENSlON > -

GRENVILLE .

COUION — —

MEGATEM >
NOELLA (Caniapistau) —_—

POSTE LEMOYNE jEXTENS!ON > R

MISTISSINI LY. —_—

AUTRES GENERATIFS >

Légende :

Forage : >

Prospection, cartographie et géophysique : — g




Nature des activités
Virginia se-spécialise-dans-fexploration
de l'or et des métaux de base au
Québec. Depuis plusieurs années, la
sociétéa concentré ses activités &
__lextérieur_des_camps miniers, dans
des territoires vierges.-Virginia

profite™au—rigximurh _de tous les
= —ircitatits & Texploration provenant
tg’fj __des_deux_paliers.gouvernementaux.
Rk
oy’

De p|Js, la société privilégie le

partenariat avec des sociétés
majeures afin de partager le risque

de lexploration et de mettre au jour
des gisements de classe mondiale ou
de nouveaux camps miniers.

Résvultats d'exploitation
Lo société a subi une perte nette de 225 214 $
pour exercice comparativement & 1 540 388 $ pour
l'exercice précédent. Les revenus dintéréts ont ougmenté
de plus de 23 %. Cet écart sexplique par un remaniement
des placements. la société touche également des
honoraires pour son réle d'opérateur de projets dans ses
différents partenariats. Lo diminution de 69 460 $
sexplique principalement par |'abandon du projet Fosse
Pt-Pd par Placer Dome, la diminution des travaux sur
Poste lemoyne Extension avec Corporation TGW Inc.
et l'acquisition dune porticipation de 50 % dans le
projet lac Gayot par Billiton Resources Canada Inc.
{'augmentation des honcraires professionnels provient
de la comptabilisation de la juste valeur des options
d'ochat d'actions octroyées au cours de lexercice. les
honoraires de gestion correspondent & un pourcentage
des frais dexploration engagés par la société.
l'augmentation des trais dexploration généraux

sexplique por l'accroissement des recherches & 'égard
de ncuveaux projefs avec le partenaire de Virginia,
Billiton Resources Canada Inc. Lla propriété Lac-a-David
a été abandonnée au cours du deuxiéme trimestre et la
propriété Tantale {Erlanson) au cours du troisiéme
trimestre. Au cours de l'exercice, les propriétés Auclair,
Baie Payne, Chute-des-Passes, Kogaluk, La Grande Sud,
Fosse Pt-Pd, Eastmain Quest, Grenville et Lac Bonfait ont
été partiellement cbandonnées.

Liquidités et financement

le fonds de roulement de la société demeure excellent
avec 14 296 818 $, soit une augmentation de 1 139 514 $
par rapport au début de l'exercice. la société bénéficie
également de fonds réservés & lexploration de
4 628 904 $, lesquels serviront & financer les travaux
dexploration des prochains exercices. la société na
aucune dette et le fonds de roulement actuel permettra
de couvrir les dépenses courantes et certaines dépenses
dexploration pour les années futures. Au cours du mois de
novembre 2003, la société a procédé & un financement
totalisant 8 082 000 $ dont 575 330 $ ont servi & payer
les frais de financement et 7 506 670 $ ont été ajoutés
aux fonds réservés & lexploration. De plus, 166 667 bons
de souscription ont été exercés pour un fotal de
250 000 $ et 382 562 options d'achat d'actions ont été
exercées pour un total de 276 597 §.

Risques et incertitudes

la société est considérée comme une société
dexploration. Elle doit donc obtenir du financement
régulierement afin de poursuivre ses activités
dexploration. Malgré le fait quelle ait réussi dans le
passé, il n'y a aucune garantie de réussite pour |'avenir.




Analyse par la direction de la situation
financiere et des résultats d'exploitation

le conseil d'administration est chargé de s'assurer que la
direction assume ses responsabilités & l'égard de la

Perspectives _ — présentation de l'information financiére et il est I'ultime
la société sera trés |active en responsable de lexamen et de I'approbation des états
mctiére.rdfexplorcﬂoim cours des  financiers. le conseil s'acquitte de cette responsabilité

prochaips.mois.Cet é1é)les travaux  principalement par lentremise de son comité de
seront effecfués"ﬁin cipalement vérification.

sur_les—propriétés| Corvet Est,
B —CoulonEféonore Lde Gayof, Lac le comité de vérification, composé d'administrateurs
Eade ef Grenyille— B externes, révise la teneur des états financiers avant leur
! approbation par le conseil dadministration. Lles
vérificateurs externes discutent de leur travail de

% Responsabilité de la vérification avec les membres de ce comité.
7 direction a I'égard de
Vinformation financiere les états financiers ont été vérifiés, au nom des
les états financiers de Mines d'Or actionnaires, par les vérificateurs externes,
Virginia Inc. et toute linformation PricewaterhouseCoopers s.rl, conformément aux normes
contenue dans le présent rapport annuel  de véritication généralement reconnues du Canada
sont la responsabilité de la directicn et ont oinsi qu'aux normes du Public Company Accounting
kté approuvés par le conseil d'administration. Oversight Board (Etats-Unis).
|

|
les étafs financiers ont été dressés par la direction con-
formément aux principes comptables généralement

reconnus du Canada. les états financiers renferment ~
certainsi montants fondés sur [utilisation d'estimations et W A t /17 -
Lo

de iuge{menfs. la direction a établi ces montants de

maniére] raisonnable afin de sassurer que les états  André Gaumond Gaétan Mercier
financiers sont présentés fidélement, & tous les égards  Président du conseil et Directeur financier
importants. Linformation financiere présentée ailleurs  chef de la direction

dans le rapport annuel concorde avec les états financiers.
‘ Lle 30 septembre 2004

Lo société maintient des systémes de contréles internes

comptables et administrafifs de qualité, moyennant un

colt raisonnable. Ces systémes ont pour objet de fournir

un degré raisonnable de cerfitude que linformation

finonciéh’e est pertinente, fiable et exacte et que I'actif de

la société est correctement comptabilisé et bien protégé.

Recommandations des analystes
«We had a closer look at Virginias Dom data. We have to rate it as one |
of the strongest base-metal specs Virginia has produced, and one of the |

? strongest we know of that is about to be tested.» David Coffin, 2004
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Management's Analysis of Financial

Condition and Results of Operations

Outlook

The Company will be very active in
exploration over the coming months.
This summer, work will be carried out
predominantly on the Corvet Est,
Coulon, Eléonore, Lac Gayot, Lac
Eade and Grenville properties.

Management's
Responsibility fer
Financial Information
The financial statements of Virginia
Gold Mines Inc. and all information
contained in this annual report are
the responsibility of management and
have been approved by the Board of
Directors.

The financial statements have been prepared
by management in accordance with Canadian
generally accepted accounting principles. The tinancial
statements include some amounts that are based on the
use of estimates ond judgement. Management has
determined such amounts on a reasonable basis in order
to ensure that the financial statements are presented
fairly, in cll material respects. The financial information
presented elsewhere in this Annual Report is consistent
with that of the financial statements.

The company maintains systems of internal accounting
and administrative controls of high quality, consistent with
reasonable cost. Such systems are designed to provide
reasonable assurance that the financial information is
relevant, reliable and accurate, and that the companys
assets are properly accounted for and adequately
safeguarded.

The Board of Directors is responsible for ensuring that
management fulfills its responsibilities for financial
reporting, and is ultimately responsible for reviewing
and approving the financial stotements. The Board
carries out this responsibility principally through the
Audit Committee.

The Audit Committee, which consists of outside directors,
has reviewed the financial statements prior to submitting
these statements to the Board of Directors for approval.
The external auditors have met with the Audit Committee
to discuss the results of their audit.

On behalf of the shareholders, the financial statements
have been audited by PricewaterhouseCoopers LLP the
external auditors, in accordance with Canadian
generally accepted auditing standards and the
standards of the Public Company Accounting Oversight
Board {United States).

A A D s

André Gaumond
President and Chairman
of the Board

Gaétan Mercier

Chiet Financial Officer

September 30, 2004

=

Analyst recommendations
«We had a closer look at Virginias Dom data. We have to rate it as one
of the strongest base-metal specs Virginia has produced, and one of the
strongest we know of that is about to be tested » David Coffin, 2004 |




ement’s Analysis of Financial

- Nature of Operations
| Virginia specializes in gold and base
¢ metal exploration in Quebec. For
several years, the company has
concentrated its activities outside
of established mining camps and
previously explored areas. Virginia
has profited from all the various
exploration incentives available
from both levels of government.
[n  addition, the company is
privileged to be in partnership
with major mining compcnies in
order to discover large deposits or
new mining cameps.

Results of Operations
7> The compony reclized o net loss of $225,214
for the year compared to $1540,388 for the
preceding year. Interest income rose by over 23 %.
This differente can be explained by investment
restructuring. The company also receives fees for its role
as the operater of projects in partnerships. The $69,460
decrease is primarily accounted for by Placer Dome
abandoning the Fosse Pt-Pd project, the abatement of
work on the Poste Lemoyne Extension with TGW Corp. Inc.
and the acqisition of Billiton Resources Canada Inc’s
50 % interest in the lac Gayot project. The rise in
professional fees stems from accounting of fair value of
stock options granted during the year. Management fees
relafe to a percentage of general exploration costs
incurred by the company. The rise in general exploration
costs is explained by an increase in the search for

—_—

new projects with Virginia's partner, Billiton Resources
Canada Inc. The Lac & David preperty was abandoned
in the second quarter along with the Tantale (Erlanson)
property in the third quarter. During the year, the Auclair,
Payne Bay, Chute-des-Passes, Kogaluk, la Grande Sud,
Fosse Pt-Pd, Eastmain Ouest, Grenville and Lac Bonfait
properties were partially abandoned.

Liquidity and Financing

Virginias working capital remains excelflent ot
$14,296,818, an increase of $1,139.514 since the
beginning of the fiscal year. The company also has
exploration funds of $4,628904 that will finance
exploration work in the coming year. The Company has
no debt and working capital will cover the cost of
current expenses as well as some exploration expenses
in future years. During November 2003, the company
completed an $8,082,000 financing, $575,330 of
which were used to pay financing expenses. The
remaining $7,506,670 was added to exploration funds.
166,667 warrants were exercised totalling $250,000
and 383,562 stock options were exercised totailing
$276,597.

Risks and Uncertainties

The company is considered to be in the exploration stage,
thus it is dependent on obtaining regular financing in
order to continue exploration. Despite previous success in
acquiring this financing, there is no guarantee of
obtaining any in the future.
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2004 exploration Calendar

‘Pro]ecf Jan Feb Mar  Apr May  lune  July Aug
CHUTE-DES-PASSES N >

CORVET EST "

ELEONORE - >

GAYOT AND GAYOT EXTENSION >
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MEGATEM
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OTHER GENERATIVE PROJECTS
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The Coulon project was discovered in the autumn of 2003
and a drill program was carried out in the winter of 2004,
confirming the presence of two massive volcanic sulphur
lenses rich in zinc, copper, lead and silver. Following the
signing of an $8.25 million agreement with Noranda in June
2004, an exploration budget of the order of $1 million was
approved and will be invested before December 31, 2004.
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Lac Gayoﬂ' - Ni, Pt-Pd

5;0 % Billiton Resources Canada

50 % Virginia (]
Locahon Caniapiscau reserveir areaq, ‘
60 km north of the Fontanges airport. |

Best intersecfions:
Drilling: 2. i, 2.3 g/t Pt-Pd over 11.0 m and 90 % Ni,
9.0 gt Pf-Pd} over 2.5 m

Following investments totalling $4.5 million over 4 years, BHP
Billiton acquired a 50 % interest in the Lac Gayot property in
the winter of 2004. The recent drill campaign in the winter
of 2004, somewhat disappointing in terms of results, led to a
better understanding of the geological context of the
property. To date, over 12 surface showings were discovered
on a distance of over 25 km within this ultramafic volcanic
belt. To date, the minerclized zones discovered show
characteristics of being very rich in Ni, Cy, Pt-Pd.
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MegaTEM - Zn, Cu, Ay, Ag

45-49 % Virginia
‘ 51-55 % Novicourt
Location: Over 250 properties spread

| ‘out within the Abitibi region. i\

i
Best intersections:

Drilling: 0.60 % Zn, 0.15 % Pb, 29.8 g/t Ag over 43.0 m
J

Novicourt (Noranda) and Virginia are continuing to drill test
the geophysical targets discovered through MEGATEM
technology. You may recall that 10 airborne surveys were
completed, covering an area of over 9400 km? Last auturmn,
two new mineralized zones were identified, but did not lead
to an economical discovery. Drilling continues on several
priority anomalies that have yet to be explained.




Corvet Est - Av

!
ﬂ 100 % Virginia
| Location: South of LG-4

I
v i

i
Best infersections:
Drilling: 5.12 g/t Au over 13.4 m and 10.29 g/t Au over 4.75 m

Last autumn, Virginia identified showings with high potential
within this entirely new area in the James Bay region. Drilling
confirmed the potential of these new showings several months
later. In fact, results from the first campaign reported many
significant auriferous intersections within @ 1 km by 2 km
parameter. The mineralization remains open in all directions in
each of these showings.

Eleonore - Av

100 % Virginia |
[ Location: Opinaca reservoir |
é area of James Bay \}
Best intersections:
Channels: 4.29 g/t Au over 12.0 m, 15.82 g/t Au over 3.0 m
Samples: 10.22 g/t Au, 16.43 g/t Au and 80.70 g/t Au

In 2003, Virginia undertook an important mechanical
stripping and sampling program on the Eléonore project. The
work led to detection of the source area of the auriferous
boulder discovered a year earlier.

Prospecting and manual drilling, done in the spring of 2004,
revealed o new mineralized outcrop. The Roberto showing
produced very encouraging preliminary results consisting of
highly altered sediment. Two channels made perpendicular to
the mineralized structure produced extremely interesting
results. The channels begin in the mineralization that remains
open to the south and laterally in the east and west
extensions. The Roberto showing will be mechanically drilled
and additional sempling will be done in the autumn of 2004,




Virginia has amassed to date nearly

1 450,000 ounces of gold on two projects in
lomes Bay. located approximately 70 km from
each other, they lie close to the Trans-Taiga road
and hy;droelecfric infrastructures. These two resources
demonstrate the potential of lames Bay and represent
strategic satellite deposits in the eventudlity that mining

Auriferous resources in James Bay

Total resource: approximately 450,000 oz Avu

la Grande Sud, Au
100% Virginia

Poste lemoyne, Au :
50% TGW corp. /
50% Virginia |

Global resources

35,000 ounces

Average grade:
14.5 g/t Au

Global resources

350,000 ocunces

Average grade:
27 gt Au

infrastructures are developed in the region. Virginia will
continue exploration in neighbouring regions in order to
optimize the auriferous potential of these deposits and of the
region. A drilling program on the Poste lemoyne project is
expected in the autumn of 2004 in order to test the
extensions of the Orfée Est zone, discovered last January.




+} Continue to systematically_exploreJames Bay's virgin volcanic belts

i *1 Increase-auriferousresources and affempt to develop base metal resources for the first time

(] ——t—
4o Optimize financig! contributionstfrom partners and the Government of Quebec in order to
“MGinfeIR g healtRy financialpesition
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2004-2005 Outlook

During the 2004-2005 fiscal year, the Coulon, Corvet Est and Eléonore projects were
among Virginia's priorities. Substantial amounts will be allocated to these projects and
to numerous others in the upcoming year. An exploration budget with Virginia's partners

of over $9 million is anticipated for 2004-20085.
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And numerous jofher properties
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" Analyst recommendations ;
«Virginia has focused its exploration work on Northern Quebec. That focus |
has given Virginic and his team a level of understending of the geclogy of i
the area that is years ahead of anybody else. Virginia's expertise has been ’
recognized by some prestigious awards from its peers.» ‘
Lawrence Roulston’s Resource Opportunities, 2004 J
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Governance ‘
Over the past year Virginia's Board of Directors revised |
J its communications policy to make it more thorough and |

descriptive. |

i We also adopted o code of ethics cimed at promoting
! ' the safefy and infegrify of our employees, and respecting
= —+ “ the environment, our partnership cgreements and the :/

community. |

Visibility —— ‘
—Virgmtarcontinues td attract the interest of mining analysts. Again this year, Virginia benefited
¢ __from excellent Media coverage by analysts within the mining industry.

Thanks to the Team

On behalf of management and the Board of Directors, | would like to thank everyone who has
" participated closely or at arm's length in Virginia's success. The strength of this success rests firmly
' with our exceptional employees and excellent projects and partners. Thank you to all employees,
contractors and service companies for your vital support and loyalty.

Many thanks go out equally to Mr. Jean-Pierre Colin who has decided not to renew his mandate. Jean-Pierre
leaves us after nearly 10 years on the Beard and he can well say mission accomplished. | thank him for his valued
advice and ¢onfagious optimism.

i
|
'

Thanks to Our Shareholders
On behalf of management and the Board of Directors, | take the pleasure of welcoming new shareholders and
thanking those who have been with us over the years for their loyalty and confidence. It is undoubtedly thanks to

all of you that Virginia flourishes in Quebec.

i
The Presider;ﬁ,

o

André Gaumond




Partners
» , Messa ge from the President I Encouraging partners is an important element of Virginia’s
exploration strategy. This explains why, every year, our partners
finance a significant portion of our exploration budget. Over the
course of the past fiscal year, lboth Cambior and Placer Dome abandoned their respective options on
the Lo Grande Sud and Fosse Pi=Rd projects. Virginia has benefited from over $2 million in exploration
-~ ~work-on—ld Grarde-Sud "Without undergoing any dilution on the project. Moreover, three new
#% _ partners were-signed-during-the past year, helping to sustain
% the considerable porifior of the exploration budget that is
i financed-by differen_tj{pc rtners.

—

$8 million in financing @
$1.50 per share

“Explofation Budget and Working Capital

—Fertified-with-many} agreements in the company of different partners, and benefiting from
exploration incentive programs, Virginia is in a position to keep its status as the most active
mining explorotion company in Quebec.

Virginia's and its partners’ expenses rose to over $8.5 million in the 2003-2004 fiscal year. After

reimbursable tax credits and amounts financed by portners are token into account, Virginia's
actual contribution to the budget is approximately 30%. 2004-2005 is expected to be equally as
busy with an anticipated budget of over $9 million.

Last November, Virginia undertook an $8,082,000 private placement with Westwind Partners, consisting of
5,388,000 units ot $1.50 per unit. The company also gained $250,000 through the exercising of warrants
and $276,597 by way of stock options that were exercised, bringing working capital and exploration funds to
nearly $19 million as of May 31, 2004. Virginia is pleased fo consistently maintain an enviable financial position
year after vear.

.
i |

Analyst recommendations \
«Virginia remains active on many fronts, including a new renewal of its joint
venture with BHP and generating more prospects from its MegaTEM j-v

with Noranda. Well financed, with multicle exploration opportunities,
Virginia has dedicated management.» Adrian Day, 2004
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. The Mining Industry
I Message from the President I The Quebec mining industry is continuously faced with a
. i dwindling of resources in mature mining camps and the

renewal of resources is, as of now, the number one challenge
of the Quebec mining industry. In Quebec alone, of the 49 mines in production in 1990, there were only
19 rer‘nol ing in 2002. We can expect a glaring shortfall of mineral resources for the next several years. Any
d\scovery mgde on Quebec soilwil-assist in supporting the province's labour force and infrastructures, considered
to be cmlon‘g the most efficient-and-productive in the world. The survival of the mining industry lies with the
explorohon l

)f virgin territory and it is w.fh this objective in mind that Virginia intends to devote all its efforts.

: | _______;,—J‘

| % } *"} _
Land-—+ — -
For”‘he pa ﬂve years, the Fraser_Institute has recognized Quebec as cne of the best areas in the world for
exgploration, |mainty—due—to—multipte~competitive advantages and most of all for its excellent mineral potential.
Governmen support for mining exploration, notably through incentive programs, makes Quebec one of the most
prJ—mmmg @reas in the world.

|
i

Relations with Local Communities
Acting with integrity, honesty and good faith is in the best interests of Virginia's
shareholders. This also helps to maintain the excellent reputation of the company and
ensures longHterm success. Virginia prescribes a code of professional ethics that outlines
policies related to its operations, with the objective of supporting, informing and
respecting the communities living on the land. In practical terms, each exploration
campaign isjpreceded by correspondence and many personal contacts in order
to advise people who may be affected or interested by work carried out on
the land. Per;od;cc”y, we meet directly with the community to discuss our
activities and the mutual benefits that exploration represents in their area.

¢ Additionally, specific effort is
New strategic alliances - Noranda - made to hire local workers

Cree Gold Exploration and fo use local services.




| am particularly pleased to present Virginia Gold Mines Inc.s
["Virginia'] annual report, which includes the recent developments
on our projects. Your company has had an eventful year in
terms of discoveries.

President

The 2003-2004 Fiscal year was-particularly fertile in yielding positive new developments. In effect,
A~ Corvet Est and-Coulon, fwo new projects with strong potential, emerged after reconnaissance
work was carried-out-ondthem. The Eléonore project also ranked high in our expectations and is
again one of the compdny’s main projects for the coming year.

i —_

—Recent-Discoveries—— __

The Carvet Est project may very well become our third important auriferous discovery on the
—lto-Grdnde—beli—For its part, the Coulon project represents the most important base metal

discovery in Virginia's history. It enables Virginia to consclidate a portfolio of properties that is

already’ strong and diversified. Discoveries of mineralization on the Corvet Est, Coulon and
Eléonore projects confirms, yet again, the potential of the James Bay volcanic belts in southern
Quebec. These belts make both Canada and
Quebec among one of the areas richest in mineral
resources in the world.

Corvet Est, Eléonore - discoveries of
important auriferous mineralization

Gold Market
Despite a il in the rise of the price of gold in the preceding months, mining analysts remain unanimous in believing
that we are only at the start of a prosperous gold market that will continue for many years. Undoubtedly, taking into
account Virginias resources of nearly 450,000 ounces of gold, the further the

rise in the gold price, the further the Company will prosper. Significant discoverie, Poste

lemoyne 95 000 oz Au

Base Metals Market

Demonstrating unshakeable conviction in the Asian economy {India and Chinal, mining analysts believe that the
base metals price has o positive outlook and will hold for the next
decade. Some of Virginias projects could become strategic in the
eventuality that we develop signiticant resources.

Coulon - first discovery of base
metal mineralization

2



Objectives

| A
e Develop Resources

1
1
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! Maintain a healthy
~—financial-situation

Attract new partners

Explore totally
unknown territory

I I 2003-2004 Accomplishments I

35,000 ounces of gold, Orfée Zone, Poste Lemoyne
Project - total James Bay resource 450,000 oz

$8 million in financing - Working capital and exploration

fund to May 31, 2004: nearly $19 million

New alliances with Billiton Resources Canada, Noranda
and Cree Gold Exploration. Agreement with Matamec
on the Apple project.

Discovery of polymetallic mineralization on the Coulon
belt and discoveries of auriferous mineralization on the
Corvet Est and Eléonore projects.

Searching for new mining

|
|
camps in the vast virgin |
territory of northern Quebec. J

|




Tab‘.\l"'*é“%of“’*Contenis

!H Mission, Profile, Objectives
7_‘!UMessuge from the President
M| Table of Maijor Properties
____ :JE[2004-2005 Obiectives
ii*;!@Proiect Description

V2004 Calendar

kIl Management's Analysis of Financia

Condition and Results of Operafiﬂf & ~ :

M IR
o A
3

The Annual Meeting of Shareholders will be held in the Place d'Armes room
of the Chateau Frontenac, Quebec City, on Wednesday, November 17
2004, at 10.00 a.m.

An information session will be held in room Victoria of the Delta Centre-Ville
Hotel, 777 University St Montreal, on Thursday, November 18, 2004, ot
10:00 a.m.
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André Lemire”
Jean-Pierre Colin*
Claude St-Jacques®
"Audit and Compensation Committee

Officers
André Gaumond, President and Chief Executive Officer
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Head Office
116 St-Pierre St, suite 200
Québec, QC
Canada, G1K 4A7
Telephone:  (418) 694-9832

1-800-476-1853

Fax: {418) 694-9120
E-mail: mines@virginia.qc.ca
Web Site:  www.virginia.ge.ca

Stock Exchange Listing
Toronto Stock Exchange, symbol: VIA
MDVAF (Pink Sheets)
Listed at Standard & Poor's
S.E.C. Exemption {12g-3b)
SEC. 20F

ALL FIGURES ARE EXPRESSED IN CANADIAN DOLLARS AND EXPLORATION RESULTS ARE IN '

"METRIC TERMS, 'UNLESS OTHERWISE INDICATED.

Forward-looking statements

Certain statements in this annual report consitute forward-locking statements. Such forward-looking
statements are not guaraniees of future performance and are subject to a number of risks and:
uncertainties that are out of the control of the company. Actual results could differ materially from
those anticipafed in the forward-looking statements for many reasons, including fluctuation in metal
prices, risks associated with the mining indusiry and natural risks, environmental risks, uncertainties
associoted with ¢aleulating mineral reserves, changes in financial needs, or risks assaciated with,
corporate strategy
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